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1。 は じ め.に
近年 、金 融商品の複雑化 と≧ もに、株 式 および株式 オ プシ ョンを支払手段 とす る取引 が増
加 の傾 向に ある。 この ような背景 を受 け、u的 な スケールで は、ス トック ・オ プシ ョンに
対 する会計 が盛 んに議論 され るようにな って きた。
本稿 は、アメpカ の財務会計基準審議会(rasp:FinancialAcconntingStandardsBoard)の
財務 会計基準書(SFAS:StaCementofFinancialAccountingStandards)第123号「株式 報酬 の
会 計」(以下、SFAS123とす る)お よび その改訂案(以 下、SFAS123(改訂案)と す る)に お
け る問題 点の指摘 を行い、それに関す る私見 を提示す るもので ある。
2。ス トック ・オ プ シ ョンの会 計学 的 意義 とその 間題 点
2.iス トッ ク ・オ プ シ ョンの 意 義 と特 徴
ス トック ・オプシ ョンとは、オ プシ ョン保有 者 に対 して、.一定期間内 にあ らか じめ定 め ら
れた価格(以 下 では、権利行 使価格 とい う)で 、..一.一定 数の株式 を購 入す る権利 を与 える契約
で ある(1;。ス トック ・オプシ ョンの保有者は 、...・定 の条件 の もとで.ストック ・オ プシ ョンを
付与 した会社 に対 して、オプ シ ョンを行使 す る権利 を有 し、他方 、ス トック ・オ プシ ョンを
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付与 した会社 は、それ らの条件 の もとで株 式 を発行す る義務 を.負う。 また、一定の条件 が満
た され なかった場 合、付与 され た ス トック ・オ プシ ョン.は失効 し、ス トック ・オプシ ョンの
保有者 は、利益 を得 る機 会 を失 う。一定 の条件 には、 ス!・ック ・オプ シ ョン契約 において要
求 され る.....・定 の労働用役 の提供 および一定の業績の達成等 の条件 が含 まれ る。
ス トック ・オ プシ ョンは、一般的 に、従業 員や役員(以.下で は、従業 員等 とす る)を 対象
とした業績連動型の長期報酬制度 の.一形態 であ る。 この制 度の起源 は、1920年代の アメ リカ
に まで遡 る。急速に普及 しは じめ.たのは.、ayso年代 におい.て税制..Eの優遇措置が採 られ るよ
うになってか らで あり、1990年代 に至 っては アメ リカにお ける大 多数の株 式会社に よって採
用 され ていた(z/。
ス トック ・オプ シ ョン制度の普及 の背 景には、ス トック ・オ プシ ョンがイ ンセ ンテ ィブ報
酬 と して、それを付与す る会社側 と受領者側 の双 方に対 して有効 な作用 が もた らされる とい
うメ リッ トがあ る。 スhッ ク ・オプ シ ョンを付与 され た従業員等 は、権利確定条件 を達成 し、
権利行使 が可能 となった特定の期間 内に株価 が権利.行使価 格 を上 回 って いれば 、権利 を行使
す ることで その上 回った分だ けの利益 を獲得す るこ とがで きる。 また、株価 が権利行使価格
を下回 っていれ ば、権利 を行使す る必要 がないの で損 失を被 るこ ともない。す なわち、従業
員等は、株価 とい う:業績 に連動 した形で利益 を獲得す る ことがで きる.こ の点 にス トック ・
オ.ブシ ョン制度の最大の利点 があ り、 この制度 がインセ ンテ ィブ報酬制度 として称 され る理
由があ る。企 業価値 を高 めれば高 め るほ ど、従業員等 が享 受す る利益 、す なわ ち報 酬 も高 め
られる。ス トック ・オ プシ ョン制度 を採用す ることで 、会社 は、従業員等 と株 主お よび投資
者の利 害 を一致 させ ることがで きる。
また、ス トック ・オプ シ ョン制度 では、従業 .員等 との一.....・連 の取 引土、 いかな る会社財産 の
流出 も生 じ.させ ない とい う点 が主張 される、,ストック ・オ プシ ョン制度の採用 は、資金 的余
裕 の ない.会社 による人 材確 保の ための有用 な手段 として機 能 し、賃金の支払 いによ るキ ャッ
シュ ・ア ウ トフローを抑制 させ る効果があ る。
.ストック ・オ プシ ョン制度 は、.インセンテ ィブ報酬 とキ ャ ッシュ ・アウ トフロー抑制効果
の 発現 とい う.二つの火 きなメ リッ トを論拠 として採 用 されて きた面 が強 い。 しか しなが ら、
ス トック ・オプ シ ョン制度は、必ず しもそのよ うなメ リッ トのみを もた らす ものではない。
ス トック ・オ ブ.ションが権 利行使 され ると、発行済 株式 数 が増 加 し、.....一株 当 た りの利 益
(以.ド、EPSとす る)を 減少 させ る。EI'Sは、株 主および投資者 が企業価値 を捕捉す る場合の
重要 な財務指標の一つ で あ り、企業価fitlの現状お よび将来 の評価 は、株価形成 上大 き.な作用
をも.たらす。EPS減少の対旛 策 と して は、自社株 買い を行 い、発行済株式 数を減少 させてや
れば よいが、大 量 の自社株買 いを行 う場合 、相 当量 のキ ャ ッシュ ・ア ウ1・フ ローが生.じる。
したがって、会社 におけ る未行使の.ストック ・オプ シ ョンは、将 来 に生 じうる潜在 的なキ ャ
ッシュ ・アウ トフローを示唆 してい るともい える 〔9;。
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また、ス トック ・オプションの権利行使 は、権利行使価格に相当する資金のみが会社に払
い込まれるため、株式の時価以下発行が生 じることになる。権利行使価格と権利行使時点の
株緬との差額が大 きい場A、 会社による資金調達額は、通常の時価発行増資であれば得 られ
たはずの金額よりも相当に少なくなる。 したがって、ス トック ・オプションの権利行使に伴
う株式の時価以下発行は、既存の株主持分に価値の希薄化を生 じさせることになる。
?
?
、?
?
?
?
?
?
22....ス.トッ ク ・オ プ シ ョ ン を.会.計上 で取.bJ.扱:う.際の 閥題 点...................
前節で は、ス トック ・オ プシ ョンの意 義 と.そ.の特徴 を述べ たが、 ズ トック ・オプシ ョンを
会計..Eで取 り扱 う場 合 、次の 二点 に注意 を要す る。① ス トック ・オ プシ ョンは報酬 と して付
.与されて いる、② .ストック ・オ プシ ョンは、EPSの減少 および既 存株主持分 の希 薄化 をもた
ら しうる売建 コール ・オプ シ ョンであ る、 とい う二点で ある。
ス トック ・オプシ ョンは 、その制度 上 、従業員等 によって提供 され た労働 用役 の対価 、す
なわ ち報酬 として取 り扱 われ てい るとい う見方 があ る 〔4;。この よ うな観点 か ら、会計学上 、
現金 によ る報酬の支払 い と同様 に、提供 され た労働 用役の費消 とい う側面 が強調 され ると、
付与 され た.ストック ・オ プシ ョンの価値 は報酬費用 として認識 され るべ きであ るとい う主張
がな され る。これ と対照的 に、.ストック ・オ プシ ョンの付与 は、い かに報酬 の支払い とい え
ども、会社財産の流 出が生 じない ため、報酬費屠は認識 され るべ きでない とい う主張 もある。
この よ うな主張 では、.ストック ・オ プシ ョンの付与 な らびに権利確定以後 に よる権利行使 に
おいて 、なん らの会社 財産の流 出が生 じることなく、上述 したEpSの減 少お よび株主持分 の
希薄化 が生 じるのみで ある とい う点が強調 され ている。 したが って 、.ストック ・オプ シ ョン
を報酬 とみなす場 合、それ を費用 として認識 するか否 かとい う問題 が生 じる。
おおよその見解 と して 、現金支払 い による報酬制度 において、現金 が.労働 用役の対価 と さ
れ るな ら、ス トック ・オ プシ ョン制 度上 、労働用役 と交換に付与 されたス トック ・オプシ ョ
ンも、現 金による支払いの場含 と同様 に労働用役 の対価 として位置づ け られ るとい う点 およ
び ス トック ・オプ シ ョン と交換 して取得 され た労働 用役の費消 とい う点が強調 され 、費用認
識 され るべ きであ るとい う主張 が支持 されて いる。 しか しなが ら、政 策的 な観点か ら、会社
財産の流 出が生 じてい ないに もかかわ らず 、ス トック ・オプ シ ョンを費用 と して収益 にチ ャ
ージす ることに対 し、各産 業界か らの強い反発があ る。
また、従業員等 が報 酬 と して享受す るス トック ・オプ シ ョンは、ス トック ・オプシ ョン取
引 における各段階(付 与、権利確 定 および権利行 使な ど〉に おいて、それ ぞれ解釈 が異 な っ
て くる。
ス トック ・オ プ シ ョンは、一般 的に、付与 、権 利確定 お よび権利 行使 を経て清算 され る。
しか しなが ら、 ス トッ.ク・オ プシ ョンの価殖 は、権利行使 され る時点 まで常 に変動す るため、
それ らの いず れの時点 において も一致す るこ とはない.し たがって、 ス トック ・オプ シ ョン
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を会計上 で取 り上 げ る場合、いか なる時点の価値 を費用の金額 として、 または ス トック ・オ
プ シ ョンの価値 として採用す るか が問題 とな る。
付 与時点 において、ス トック ・オプ シ ョンを報酬 とみ なす場合 、それは未確定 の報 酬 と し
て取 り扱われ る。 ス トック ・オ プシ ョンの価値 は、付 与Elから権利 確定 目の間 に 、ス トッ
ク ・オ プシ ョン契約 における諸条件の うち、.従業員等 の権利確 定条件の達成 および経済 環境
の変化 等に よって影響 を受 ける。 また、権利確 定 日か ら権利 行使 日まで には、ス トック ・オ
プシ ョン契約におけ る諸条.件の..う..ち、 ...権利確.定後.のス....ト..ッ.ク.・.オブ シ ヨン保有者 に対す る譲
渡制限(s;および経済環境 の変 化等に よって影響 を.受け る(SFAS123(改訂案)par.17)。し
たが って、付与時 点において、.ストック ・オプシ ョンの価値 が見積 もられ る際 、付 与 日か ら
権利 行使 目までの諸 条件 の影 響お よび予測 され る経 済環境の変化等 をその価値 に反映 す る必
要 が ある。付与時点 における報酬 としての ス トック ・オプ シ ョンは、権利行使時点 まで のス
トック ・オ プシ ョン契約 における諸条件の影響 および経 済環境の変化等 に基づ く価値変 動 の
リスクを負 い、その価値 は未確定 とな る。
権利確 定時点において 、ス トック ・オプ シ ョンを報酬 とみなす場合、権利確定 した、す な
わ ち従業 員等への帰属が確実 となった報酬 が提 供 され たと考 える。権利確定時点で.見積 もら
れ るス トック ・オプ シ ョンの価値 には、付与 日か ら権利確定 日におけ る権利確定条件の 達成
度 が直接反映 され る。権 利確 定条 件が達成 された場合 、従業 員等 への報酬の帰属は確実 とな
るが 、達成 され なかった場合 には、ス.トック ・オ プシ ョンは権利 失効 した もの と判断 され、
従業 員等 は報酬 を享受 する ことがで きなくなる。 また、権利確定時点 で見積 もられ るス トッ
ク ・オ プシ ョンの価値 には、権利確 定 日か ら権利行 使 日まで 、.ストック ・オプ シ ョン契約 に
お け る諸 条件 の うち、権利確定後 の ス トック ・オプシ ョン保有者 に対す る譲渡制 限および予
測 され る経 済環境 の変化等 による影響 が反映 され るこ とにな る。 したがって、権利確 定時点
にお いて、従業.員等 への報 酬 と してのス トック ・オプシ ョンの帰属 は確定 され るが、その価
値 は依然 と して権利行使 日まで未確定 となる。
最 後 に、権利行使時点 におけ る報酬 と してのス トック ・オプ シ ョンで は、いか なる諸 条件
も満た され た、 または解除 された と判 断 される。 また 、権利 行使 後、ス トック ・オ プシ ョン
は清算 された ことになるか ら、経済環境 の変化 等に よる影響 か らも解放 され、 その価値 は確
定す る ことにな る。 したがって 、従業 員等 が権利 行使後、権利行使 に よって得 られ た株式 を
即座 に売 却 した、 と仮定 した場.合に想定 され る現金 と、権利n使 時点にお けるス トック ・オ
プシ ゴンの価値 は、ほぼ...'致す ると考 えられ る。 この ような点 か ら、権利 行使時点にお ける
報 酬 と してのス トック ・オプ シ ョンは、付与 時点 におけ るそれ と比べ 、相 当に確 定性の ある
価値 を有 している と考 え られ る。
この ように、 ス トック ・オプシ ョンを報酬 とみ る場合 で も、様 々な見解 があ り、 どの時点
におけるス トック ・オ プシ ョンの価値 を報酬の金額 と して採用す るかという問題が生 じる。
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他方 、 ス トック ・オプ シ ョンは、貸借 対照表 上で の区分 ・表示 が問題 となる売建 コール ・
オプシ ョンと して も取 り扱 われ る。 アメ リカのsFaslz3においては、貸借対 照表.F.発行 時
に資本 と して処理 され る。その論拠 には、主 に、債務性 を有 して いないとい う点 が.主張 され
る。これ と対照 的に、貸借対照表上、負債 として取 り扱われ るべ きで あるとい う主張 もある。
ス トック ・オ プシ ョンには、経済 的資源の流 出 が伴 わないが、 自社株式 を譲渡 ・発行 する義
務 を有 して いるという点で 、負債 として処理 され るべ きである と主張 され るので ある。
ス.ト..ッ.ク・オプ シ ョンの貸借対 照表止.での取 扱い..に.関す.る問 題 は.、.己.上述 したス トック ・オ
プシ ョンを報酬 と して費用認識す る場合 の測定金額 に関す る問題 と密接 に関連 して くる。 ス
トック ・オプ シ ョンを資本 と して貸 借対照表上で 区分 ・表 示す る場合 、報酬 費用の測定金 額
は、ス トック ・オプ シ ョンが発行 された とみな され る時点 で確 定 され る 〔til。したが って、 当
該費 用の測 定金額 は、発 行 日時点の測定金額で 固定 されて しま う。負債 として区分 ・表示 さ
れる場合 には、測定金額 が固定 され る必要性がな くな り、再測定 され る可能性 を有 して くる。
また、ス トック ・オプ シ ョンが権利不確定 および権利 不行使 によって失効 した場合には、以
前 に認識 した費用 を利益 に戻 し入れ ること も可能 とな る(Z.。しか しなが ら、 ス トック ・オ プ
シ ョンは、資本か負債 か とい う議論以前 に、契約 内容 や経済環境 の変 化等に よって、 その価
値 が変動す るとい う点 に注意す る必要があ るよ うに思われ る。
以上 のよ うに、.ストック ・オ プシ ョンを会言1'.rで取 り扱 う場合 、報酬 費用の認識、測定 お
よび費用認識 の相手勘定 となる貸方項 目の決定に関す る問題 が生 じる。
次節 では、 これ らの 問題 点 を踏 まえ、SFAS3.23にお けるヌ トック ・オプ シ ョンの取扱い を
検討す る。
?
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3.SFAS123にお け る ス トック ・オ プ シ ョン会 計
3.9SFAS123にお ける 費用 認 識
SFAS123では、価値 を有す る持分証券(valaableequityinshvments;)と交換 して受領 され
た従業 員労働 用役(employeeservices)に関連す る報酬 費用(compensat藍o陥cost)は、当該
用役が企業 の営業活 動で費消 され るに したが って 、認 識 され るべ きであ るとい う。 ここで 、
SFAS123におけ る費用認識の論拠 は、.ストック ・オ プシ ョンと交換 され る従業 員労働 用役 と
い う資産の受領 と費消 にある。受領 される資産 の種類 およびその資産の取得 に際 して支払 わ
れ る対価が いかな るもので あろ うと、認識 された資産 が費消 され るな ら、当然に費用は発生
す ると考 えるので あ る。具体的 に、企業 は用役 を保持す ることがで きないため、ス トック∴
オプ シ ョンと交換 に受領 された労働用役 は、他 の 資産 の一 部分 と して資本化 されない限 り、
一時的に しか資産 の要件 を満 たす こ とがで きない。 この場 合、労働用役 とい う資産は、会計
一89一
ス トック ・オプション会計における費用認識と資本の計...L
上、受領 した瞬閲 に費用 と して処理 され る(SFAS(改訂案>pans.C13-15)。
SFAS123の会計 目的 は、会計 原+i会(APB=AccountingPrinciplesBoard>の意見 書
(APBOpinions)第25号「従 業員 に発行 され た株式 の会計」の適用 では費 用認識 されな いス
トック ・オプシ ョン 〔8}につ いて報酬 費用を認識 す.ることである。費用認識 され なければ 、上
述 したような受領 され た資産の費消 とい う経済 的実態が財務諸表.上で反映 されな くなり、誤 っ
て表示 された業績 によって投資者 を ミ.スリー ドす る危険性が あ.る。SFASI23で容認 してい た
本源的価値法 と公正価値 法の選択適 用.を改.め、.公.正価値法の原則適用...(非上場企業を除 く)(9)
を規 定 したSFAS123(改訂 案)で は 、 この.主張 が よ り強 調 され て い る。 この点 か ら、
SFAS123の第一義的 な会計 目的 は、.ストック ・オプ シ ョンに関連す る報酬 費用 を認識す るこ
とで あり、労働用役の費消 とい う経済的実態 を反映 した、適正な期間損益計算 を行 お うとす
る ものであるとい える。
つ いで、報酬 費用の認識の必要性 が主張 され たのな ら、当該費用の測定金額の 決定 とそれ
がどの よ うに して期 間帰属 され るのか とい う点 が検討 され.なければな らない,SFAS123では、
報 酬費 用の測定金額 につ いて 、以下 のよ うな主張 を行 っている。すなわ ち、 ス トック ・オプ
シ ョンと交換 された労働 用役 に関連 す る報酬費用 は、ス トック ・オプ シ ョンの付与 目に おけ
る公正価値 に基づ いて測定 され るべ きで ある、 とす る(SFAS123(改訂案>par.16)。ここで
注 目され るべ きことは、① ス トック ・オプ シ ョンの公正価値 を労働 用役の費消部分で あ ると
み な し、②付与 目において見積 もられ る公正緬値 に基づいて 、当該報 酬費用が測定 され ると
い うことの二点であ る。
ス トック ・オプ シ ョンの公正価値 を労働用役 の費消 部分 とす る考 え方 は、 ス1・ック ・オプ
シ ョンが労働 用役 の取得 に際 して支払われ た対価 であ るとい う考 え方 に基 づいてい る。 ス ト
ック ・オプシ ョンは、労働 用役 と交換 され た報酬 であ り、その公正 な価値 こそが、労働用役
の費消 した金額 を示す値 で あるとい う。 これ は、ス トック ・オプ シ ョシ以外 の.支払手段、 た
とえば現金 による報酬の支払 い とい う状 況 において も.一貫 した考 え方で あるといえ る。 この
考 え方の根底 には、受領 された労働 用役その ものの価値 が信頼性.ある測定値 と して算定 され
えない とい う前提が ある.用 役 は.、無形 の もので あ り、 しか も提供 され たと同時 に費消 され
る もので あるため、その純粋 な価値 を測定 す ることは困難で ある とい える。 したがって、提
供 された労働 用役の価値 が 、直接 的 に信頼性 あ る測定値 と して把握 され えない場合 、その対
価で ある ス トック ・オプ シ ョンの価値 に基づ いて、当該測定値 を把握 す ることがで きるので
ある。SFAS123でもこの よ うな立場 が採 られてい る。 もっとも、労働 用役の価値 が測定可能
で あ り、その測定値 がス トック ・オプ シ ョ.ンの公 正価値 よりも、 よ り信頼 性が高 いもの であ
れば、測定値 と しては労働 用役 その ものの価 纏 が、費用の金額 ど して採 用 され ると して いる
(SFgS123(改訂案)par.19)。
報酬 費用の金額 が決定 され ると、今度 はその期閾帰属 が問題 とな る。SFAS123の規 定では、
一97一
?
?
?
ストック・オプショ.ン会計における費用認識と資本の計.ヒ
ス トック ・オ プシ ョンの公正価値 は、付与 日に見積 もられ 、その.金額 を基礎 と して、労働 用
役 が提供 され る各会計期間 に配分 され る方式が採 られ てい る。労働 用役の費消 は、労働 用役
が提供 され るにつれて発生す るもの であ り、sreslzsでは、 この ような仮 定の もとで費 用認
識 を行 ってい く。す なわ ち、付与 日においては、期 間配 分の対象 となる公正価値 総額 が見積
もられ、 ス トック ・オ プション契約 において要講 される必要労働用役(requisiteservice)が、
必要労働用役提供期 間(requisiteserviceperiod)に提供 され る つれて、各会 計期 間にお い
て.報酬.費用 が認識 され る。
また、報酬費用 の相 手勘定 は、 ス トック ・オプ シ ョンを持 分証券 と定 めてい るこ とか ら 、
資本 と して処理 され る。以下の仕訳は、SFAS123で規定 されてい る報酬費用認識時の仕訳(1⑪}
と権利行使時の.仕訳で ある。
・費 用 認 識 時 の 会計 処 理(必 要 労働 用 役 提 供 期 間 に わ た っ て行 わ れ る。)
(借)報 酬 費 用(Compensationcast))×× ×(貸)追 加 的払 込 資 本(Additionalpaid・lncapital)×X×
・権 利 行 使 時 の 会計 処 理
(借)現 金(Caeh)× × ×(貸 〉 普 通 株 式(Commonsnick;× × ×
(借)追 加 的 払 込 資 本(Additionalpaid-incapitali×× ×
以.t.のよ うに、SFAS123では、費 用認 識の論拠 を.ストック ・オプシ ョンと交換 され る労働
用役 の費消 とい う経済的実態の把握 に求め、 その測定金 額 を付 与 日におけるス トック ・オ プ
シ ョンの公正価値 によって見積 も り、権利 確定 日まで、必要労働用役 が提供 され る各会計期
間 において費用認識す るよ う規定 してい る。 なお、付 与 され たス トック ・オプ シ ョンその も
の は、払 込資本 と して処理 され るため、公正価植 の見積 も りの後 、た とえ価値変 動が生 じた
と して も、その変動分が認識 され る必要 はない とす る、
しか しなが ら、 前節で もあげたよ うに、ス トック ・オ プシ ョンの価値 は、従 業.員等 と雇 用
者 の間で交わ され たス トック ・オプシ ョン契約 にお ける諸条件 および経済 環境 の変化等 に基
づ いて変 化す る。.ストック ・オプシ ョンの公正価値 を報酬費用 の金額 としてみなす ことがで
きる として も、どの時点 における価{iがもっ とも適 正 な費用額 であ るか、 とい う点 が考慮 さ
れ なければ ならない。 この点 に関 して、SFAS123は、測定 日の決定の問題 を通 じて議論 して
いる。
3.2SFAS123にお け る ス トック ・オ プ シ ョンの 測 定 日
SFAS123では、ス トック ・オ プシ ョンの測定 日と して様 々な候補 をあげてい る。 と りわけ、
付与 日と権利確定 日という二つの測定 日にっいて、以..rのような議論が展開 されてい る。
付与 日をス トック ・オプシ ョンの測 定 日とす る考 え方 は、付 与 日において、 ス トック ・オ
プシ ョン契約 における諸条件 が合意 された とい う点 を強 調す る。す なわ ち、ス トック ・オ プ
シ ョンの付与 日とは、ス トック ・オプ シ ョンが実跨 に従業 員等 に付与 され た時点 を指 すの で
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はなく、取引 当事者 間において 、ス トック ・オプ シ ョン契 約 に対 す る相 互理解が得 られ た時
点 を指す(SFAS123(改訂案)par.E1)。この考 え方 によれば、.ストック ・オプ ションの付.与
および付与数に関す る意 思決定 に際 して、付与 日の株緬 が契 約..ヒ.考慮 されてお り、付 与 日に
おけ るス トック ・オ プシ ョンの.公正価値 は、付与 日の株価 に基づ いて見積 もられ るべ きで あ
る とする(SFAS123(改訂案)par,26C>。また、SEAS123において、ス1・ック ・オプ シ ョン
は持分証券 と して取 り扱 われてい るか ら、付与.日を測定aと す る考.え方 では.付 与 日に おい
て持分証券 が発行 され たと仮定 してお り、発行以後、 ス トック ・オ プシ ョンの価値変動 は認..
識 され ない。 しか しなが ら、付与 日において.見積 もられた ス トック ・オ プシ ョンの公 正価植
が 、一括 して全額 費用認識 され ると、将来の労働用役 に対す る出資 〔11)が行われ たと考 えら
れ、.会社側で受領 された労働用役 は、前払 費用 と して処 理 され る ことになる。 ス トック ・オ
プ シ ョンは、 インセ ンテ ィブ報酬 である.から、会社側 が強制的 に労働 を課す とい うことが想
定 されない以上 、前払 費用 として計上することはで きないU2.。付与 日を測定 日とする考 え方
は、ス トック ・オ プシ ョン契約 にお ける当事者 間の合意 とその時点の株価 を強調す るが、公
正価値 が付 与 日に一括 して全額費用認識 され ると、ス トック ・オ プシ.ヨン制度 の特徴で ある
.インセンティブ報 酬 と相反す る点 が生 じて くる(SFAS123pansrai-123)。
権利確 定 日を測 定 日とす る考 え方 では 、ス トック ・オ プシ ョンを付 与 され た従業員等 は、
権利確定 日まで、.ストック ・オプ シ3ン を行使す る権利 を獲得 してい なか った 、とい う点 を
強調 する。す なわち、権利確 定 日を もって.持 分証券 が発行 され たと仮 定す る。この場合 、
ス トック ・オ プシ ョンを付与 した会社 は、従業.員等が権利確定 に必要 な用役 を提供 す るなど
の権利確定条件 を満 た したのな ら、従 業.員等 に対 して、持分証券 を発行す る義務 を履行す る。
この考 え方に よれ ば、従業員等 は、権利確 定aま で条件 付 きの権利 を有 して い るのみ で、 し
た がって持分証 券 は、権利確 定 日まで実 際に は発 行 され て いな い ことにな るか ら、ス トッ
ク ・オプ シ ョンとそれ に関連す る報酬費用 は、契約 におけ る従業.員等 と雇用者の双方の義務
が履行 され るまで、最終 的に測定 され るべ きでないとす る。 ス トック ・オ プシ ョンは、付与
され た時点で は、権利 不確 定 とな る可能性 を有 してお り、権利確定 日測 定は、権利確定 日ま
で にお けるそれ らの実績 を、ス トック ・オプ シ ョンの公正価 値 に反映 させ る ことがで きる
(SFAS?.23gars.124-125)。
付与 日と権利 確定aに 関す る測定 日決定の問題で は、権利確 定 目を測 定 日とす る考 え方の
ほ うが妥当 とみ られ るか も しれ ない。付.与日において晃積 もられ る公正価値 には、権利 不確
定および権利 不行使 とな.る.可能性つ いての見積 もりが反映 されてお り、ス トック ・オプ シ ョ
ンを払込 資本 と して計 上す る以上 、たとえ.見積 もりが実績 と乖離 したと して も、事後的に当
該 公正価値 が修 正 され ることはない。権利確 定 日において 見積 もられ る公.正価値 には、権利
不行使 によって生 じるス トック ・オ プシ ョンの見積失効数 が反映 され ることになるが、権利
確定 日時点 におけ るス トック ・オ プシ ョンの実績値 としての権利確 定数 を公正価値 に反映 さ
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ス トック ・オ プ シ ョン会 計 に お け るRfFlapと資 本 のa.r一ヒ
せ ることがで きる。 しか しなが.ら、SFASI2,',は、完全 な形 で権利 確定 口を測定 日と して採 用
していない。SFASI23は、付与aに おける契約 当事者 間の合 意 を尊車 し、:当該時点 におけ る
株価 および当該時点に おいて見積 も られ る諸要素Q3;を、 ス トック ・オプ シ ョンー単位 当た
りの公正価値 の算定要 素 と して採用 してい る。 また、それ に乗 じるス トック ・オプシ ョン数
は、権利確定数 を用 いてい る。 したがって、SFASY23では、付与 日と権利 確定 日の両時 点に
お ける諸要素 をス トック ・オプシ ョン公.正価値の算定要素 とし、折衷案を採 用 してい る。
この 折衷 案 は、.SFAS123では、、.、付.与日.測定 め.・..形態.と..し.て、...t.zわ.ゆ..る修 正付 与 日測 定
(modifiedgrant-dateaccounting)と称 されてい る(srasizs(改訂案)par.B2)。これは、権
利 確定条件 が満 た され たか否か とい う点 を考慮 し、ス トック ・オプシ ョンの失効部分 に関 し
ては、 その費用 を取 り消 す とい う考 え方 で ある。す なわち、ス トック ・オプ シ ョンの失効 部
分は、報酬 が支払 わ.れなかった と解 され 、従業 員等 はその部分 に関 して無償で労働用役 を提
供 した とい うことになる。修 正付与 日測定 とは、具体的 に、提供 される と期待 され た労働 用
役 に関連す るス トック ・オプ シ ョンの権利確定 数 を見積 もる形 で、報酬 費用 を付与 日に算定
し、ついで ス トック ・オプシ ョンの実績数 が.見積 もられ た数 と異 なる場合 、当初見積 もられ
たス トック ・オプシ ョン数 を修正す る方法で ある。
しか しなが ら、考慮 され るべ き箇所 としては、 ス トック ・オ プシ ョンの見積数 は、権利確
定時点において修正 されるが、一単位 当た りの公正価値 に関 しては、修 正が行 われ ない とい
う点が あげられ る。 ス トック ・オプ シ ョンの公正価値 は、一単位 当た りの公正価値 に、ス ト
ック ・オ プシ ョンの付.与数 を乗 じて算定 され る。付 与数の変動 が、価値 変動の要 因と してあ
げ られ るならば、一単位 当た りの公正価値 の変動 も十分 に価値 変動 の要 因 と して あげ られ る
はずで ある。SFAS123では、 この点 に関す る主張 は言PJjされ ていないが、 ス トック ・オプ シ
ョンにお ける付与数の変動 のみ を認識す る とい う主張の背景 には、次 のよ うな考 え方 があ る
よ うに思われ る。 ス トック ・オプ シ ョンは、報酬 その もので あ り、従業 員等の勤務状況 な ら
びに業績 の達成度等 によってその価値 は変化す る。 したがって 、報酬 費嗣 と してス トック ・
オプシ ョンの公正価値 を認識 しよ うとす る際 、本 来.報 酬 に関連す る費用は 、従業員等 の営
業活動 に対す る努力 または貢献 と直接的 に関連 す る諸要因のみ か ら構成 され ると し、経済環
境 の変 化等に よって生 じる価値変動 は、報酬費 用 として1fGJPされ るべ きで ないとい う考 え方
が導 き出せ る。確か に、経済環境 の変化等 によ る価値 変動 が、.....概に従 業員等 の努 力 または
貢献 を反映 していない と言 い切 れない点 もあ る。 ス トック ・オプ ションは、 イ ンセ ンテ ィブ
報酬 であ るとい う観点 か らす れば、従業員等の努 力 または貢献 が経済環 境の変化 、す なわち
株価変動 に反映 され ることで 、.ストック ・オ プ シ ョンの価値 変動 を もた ら している と考 えら
れ るか らで ある。 しか し、経済環境の変化等 によるス トック ・オ プシ ョンの公正価値変動 は、
具体 的に、株 価 をは じめ 、オ プ シ ョン期間、 ボ ラテ ィリテ ィ等の算定 要素の変動 および見積
りの修正 に基づ くもので あ り、また殊価ひ とつ をとってみ ても、それが従業員等 の努力 また
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は貢献のみを反映 しているとは隈 らない。このため、経済環境の変化等を報酬費用の直接的
な要因としてあげられない、という見解が成 り立ちうる。
SFAS123における修正付与日測定の採択 は、以土のような考え方に基づ くものと推察 され
る。次節では、SFAS123における問題点の指摘を行い、それ.に対する私見を提示したい。
.4.SFAS123.にお.ける.問題点の指摘 と.私見の提示
SFAS123の第一義的 な会計 目的は、損益計算 書...ヒにおいて、 ス トック ・オプシ ョンと交換
して取得 され た労働 用役の費消 を費用 として認識 す ることであ った。 その際の処理方法 と し
ては、必要労働 用役 提供期間内の 、労働用役 が提供 され る各会計期間 において 、報酬費 用の
認 識 と払込資本 の認 識 を規 定 してい た。 さらにその報 酬費用 と払込資本 は、修正付与 日測定
方 式 に よって 見積 もられ た ス トック ・オ.プシ.ヨンの公正価 値 に基 づ いて評価 されて いた 。
SFAS123におけ る修 正付与 日測定方式の採用の論拠 は、.ストック ・オ プシ ョン契約に おけ る
当事者間 の合 意 した時 点 と権利確 定 した ス トック ・オプ シ ョン数 を重視す るもので あ.った。
これは、前節で も説 明 したよ うに、厳 密な意味で 、報酬.費用 を把握 す るための もので あった
とみ られる。
以下 の図表は、 ス トック ・オプ シ ョンの公正価値 は ス トック ・オプ シ ョンー単位当た りの
公正価値 と付与 され たス トック ・オ プシ ョン数の二つの要素 か ら構成 され るとい う観点 か ら、
SFAS123が採用す る、報酬 と してのス トック ・オ プ シ ョン公r価 値 の算定要素およびその論
拠 を示 したもので ある。
SFAS123における報酬としてのス トック ・オプションの公正価値=
契約合意時点におけるス トック ・オプション...単位当た りの公II.1価値
ドll難;諜欝禦■
※なお.
ある一時点における.ストック ・オプションの公正価値=
当該時点 において見積 もられるス トック ・
x
当該時点で現存 するス トック ・
X 権利確定 したス トック ・オプション数
権利 確定 した.ストック ・オプ シ ョン
数 を用 いる ことで.権 利確 定条件 の
達成 状況.(発行会社 におけ る従業 員
等の 勤務状 況等)を ス トック ・オ プ
シ ョンの 公止価値 に反映 させ る。
オプシ ョン....一単位当た りめ公正価値
オプシ ョン数
この よ うに してみ ると、SFAS1.23の報酬 に対 す る厳密 な考 え方 が伺 われ る。 ス トック ・オ
プシ ョンの公正価値 は、経済環境 の変化等 によって も変動す るが、報酬 と しての測定値 を算
定す るために、一 単位 当た りの公正価f直お よび それに乗 じるス トック ・オプシ ョン数 に、契
一94一
ス トック ・オプション会計における費用認識と資本のs.上
約合意 時点に おける経済 的指標 等 ならび に報酬金額 に影響 を及ぼす契約..との諸条件お よび そ
の達成状況 を強 く反映 させ てい る。す なわち、ス トック ・オ プシ ョンー 単位 当た りの公正価
Tcには、契約が合意 され た付与 日時点の公正価値 算定要素 を強調 し、権利確 定 日まで、その
変動 をCし ない ことで、経済環境 の変化等 に基づ いた価植 変動 を排除 してい る。 また、.ス
トヅク ・オ プシ ョン数 には、権 利確定 した実績数 を用 いてい る。 したが って、SFASI23は、
投資者 に対 して、従業員等の営業活動 に対 す る努力 または貢献 を直接的 な要 因 とする、厳 密
.な.意味.で.の報酬 費用の認識 を通.じ.て.、適.正な.期.間損 益言.i葺に基 づいた.業績表示 を行お うとす
るものであ るとい えよ う。
しか しなが ら、ス トック ・オ プシ ョンに関 して より有用 な情報 を提供す るためには、報酬
費用(p認識 だけにと どまらない と考 え る。 ス トック ・オ プシ ョンは、オ プシ ョン保有 者の潜
在的な株主持分で あるが、権利行使時点 まで、それ を払込資本 として、報酬費 用算定 のため
の諸要素のみ を反映 させた金額の ま まで 、貸借対照表 上で表示 させ る点 には、適正 な財政状
態 の表示 とい う観点 か ら問題 が あるよ うに思 われ る。先 の図表 で示 した ように、ある一時点
におけ るス トック ・オプシ ョンの公正価値 は、当該時 点 において算 定 され るス トック ・オプ
シ ョンー車位当 た りの公正価値 と当該時点 において現存 す るス トック ・オ プシ ョン数 か ら構
成 され る。SFAS123において算定 され るス トック ・オプシ ョンー単位 当た りの公正価値 には 、
算定要素 として、付与 日時点 におけ る株価 および その他 の算定要素 が、そ して ス トック ・オ
プシ ョン数には、権利確定 日において権利確定 した実績 数が反映 されてい るにす ぎない。付
与 日以後 、株 価、 その他の算定要素 お よび ス トック ・オブ.ション数 は常に変動す る可能性 が
ある。 したが って、適.正な財政状態 の表 示 とい う観点 か ら、 ス トック ・オ プシ ョンを.貸fH対
照表で取 り扱 う際には、その公正価値 を適宜 に修正 する必要性 があるよ うに思われる。
ズ トヅク ・オプ シ ョンの公正価値 は、潜在的な株主持分 で あると同時に、既存株主持分の
潜在的な希薄部分 を示唆 してい る。ス トック ・オプ シ ョンを貸借対照表一.ヒで表示す る際には 、
権利行使 またはオプ シ ョン期問の終.fに至 るまで、 この推移 が把握 され る必要が あるように
思われ る。 ス トック ・オ プシ ョンは、金融投 資 と しての性格 を有 していないため 、その価値
変動は常に把握 され る必要はない とい う主張 もあるQ4;。しか しなが ら、ある一時点 における
ス トッ.ク・オプシ ョンの公正価値 は、当該時 点において権利 行使 がな された場合の、既存株
主か らオ プシ ョン保有 者へ移転 され るfd6値を示 す。 したが って 、未行使 のス トック ・オ プシ
ョンの公正価値 は、投 資者に とって 、ス トック ・オ プシ ョンを頻 繁 に または大量に付与す る
会社に対す る、有 用な投 資意思決定情報 とな りうる。 また、ス トック ・オプ シ ョンのデ メ リ
ッ トとして あげられ たEPSの減少作 用は、ス トック ・オプ シ ョン発行.会社に対 して、 自社株
買い を展開 させ る とい う点 が第2節 で指摘 され た。 この観 点か らす れば 、ある一時点にお け
るス トック ・オプ シ ョンの公 正価値 は、.ストック ・オプ シ ョンが大量 に行使 された場合 の、
将来 的な 自社株買 いに際 す る大量 な資金流 出のnj能性 を も示唆 して いる。ス トック ・オ プシ
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ヨンを貸借 対照表上で表示す る場合 の有 用性.は、潜在 的な既存株 主か らオプ シ ョン保有 者へ
の価値移 転お よび潜在的なキ ャ ッシ ュ ・アウ トフローの示唆 とい う観 点か ら主張で き るよう
に思 われ る。
また、ス トック ・オプ シ ョンは、未確定 な持 分で あ りその価値 が清算 され るまで常 に変化
す るとい う性 質であ る以上、資本 としては取 り扱われ な.いよ うに思われ る。そ もそも、権利
確定 した部分 で さえも、未行使の ま まな ら失効 す る可能性 がある。 したが って、.ストック ・
オ.プシ ョンは、その特徴 に鑑み、..資本..と負債 の.区別.の.問題..につ し.㍉.て...実質 的な議論 を行 う必
要 はあるが、ここでは確 定 した資本 として区分 す るよ りも.、再測 定が可能 な中間項 目あ るい
は.負債に区分す るほ うが望 ま しいよ うに思 える。
?
?
??
5..おわ り に
以..ヒの考察より、ス トック ・オプションは、①適正な期間損益計算の観点から、従業員等
の営業活動に対する努力または貢献を強 く反映 させたス トック ・オプションの公正価値分を
厳密な意味での報酬費用として損益計算書に計上 し、②適正な財政状態の表示 という観点か
らは、ス トック ・オプシ ョンの公正価値を再測定することで、貸借対照表..Eでその最善の見
積額を適宜に修正 して区分 ・表示する必要性があるように思われる。SFAS123では、前者の
みが達成 されていた。
なお、ス トック ・オプションの公正価値を再測定することで算定 される評価兼額は、主と
して二つに区分可能であると思われる。一つは、付与時点において、権利確定すると見積も
られたス トック ・オプション数を実績植に修正することで得 られるもので、これは報酬費用
として認識されるべきであろう。二つ目は、ス トック ・オプションー単位当たりの公IF価値
の算定要索、すなわち株価およびその他の算定要素の変動と現存するス トック ・オプシ ョン
数の変動によって生 じる、権利確定時点においてス トック ・オプション数の実績値への修正
で求められる報酬費用を除いた評価差額であり、これは報酬費用と区別 されるべきものであ
ろう。
ただし、後者の評価差額に関 して、財務諸表一t、貸方側ではス トック ・オプション保有者
の持分増減分として認識されるが、借方側ではどのような解釈を行えばよいであろうか。一・
つには、このような後者の評価差額 も、報酬費用 として判断するという考 え方がある。これ
は、権利行使時点でのス トック ・オプションの公.s価値 を最終的に確定 した報酬費用とする
考え方であり、価値変動要因を区別することなく、生 じたいかなる価値の変動 も報酬費用に
含めるという考え方である。 しかし、この考え方では、厳密な意昧での報酬費用が認識 され
えないように思われる。この論拠は、第3節および第4節で述べた。適正な期間損益計算およ
?
「
?
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び適正な財政状態の表示の双方 を達成 しようとすξ上で、連繋を維持するならば、後者の評
価差額に対 しても、より綿密な意味付けが必.要とされるかもしれない。従業員等が享受す る
ス トック ・オプションの公正価値のすべてを、報酬費用とする考え方は、その意味付けの一
つと考えられ るが、はたしてそのような情報が利害関係者にとって有用な情報であるかどう
かは、さらなる研究を通 じて判断する必要がある。
また、本稿で行った議論は、.社債発行に伴.う新株予約権 についても大きく関連 して くる。
本稿.で行.った主張によれば、新株.予約権.も.再測.定され..るべき..であろうと.いう見解が導き出 さ
れる。 しかしながら、ス トック ・オプションと社債発行に伴 う新株予約権では、市場性の有
無があるように、議論の前提が異なるため、安易にここで主張 したことを援用することはで
きない。よって本稿においては..問題点の指摘にとどめ、将来の検討課題 としたい。
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